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ZPRA\VIA o) svéTvaM TRHU S DRAHYMI KOVY
ZA 4. CTVRTLETI 2021

10. leden 2022, Praha - Zlato v poslednim &tvrileti letoSniho roku posililo 0 3,5 %. Zacalo tedy dohanét ztratu,
kterou nabralo od za¢atku roku, a také diky tomuto posileni v poslednim Ctvrtleti zlato, pfi srovnani spotovych
cen od prvniho ledna 2021 do posledniho prosince 2021, oslabilo jen o 3,7 %. Pro zlato je to nejhorsi rok od
roku 2015. Kdyz vSak zapocteme i dva roky predchazejici, tak zlato od roku 2019 posililo o0 39 %, coz ho fadi
mezi nejlépe vydélavajici financni nastroje, které jsou na trhu k dispozici i béznym obéandm.

Neéktefi analytici vidi v poklesu zlata problém. Bohuzel si vS8ak neuvédomuiji, ze cena zlata prudce vzrostla jiz
v roce 2019 a pak jesté vice v roce 2020, a zlato timto rlstem reagovalo na inflaéni oéekavani a neCekalo
az inflace skute¢né dorazi. Je logické, Ze si zlato, po rlstu pres 40 % za dva roky, nyni vybralo ¢as na oddych.
SpiSe je s podivem, Ze korekce ceny byla jen tak nizka.

Ve Ctvrtém Ctvrtleti mélo zasadni vliv na dal$i vyvoj ceny drahych kovl listopadové zasedani americké
centralni banky, na kterém FED nepfimo pfiznal problém s rostouci inflaci a oznamil, ze za¢ina omezovat
nakupy dluhopist a trokové sazby zaéne zvySovat jiz v roce 2022, a to nejméné ve tfech krocich. ZvySovani
urokovych sazeb na americkém dolaru neni urCité pozitivni pro cenné kovy, a pro zlato obzvlast. Zlato ovSem
prekvapivé reagovalo ristem, protoze trh usoudil, Ze reakce na vyvoj inflace neni ze strany americké centralni
banky dostate¢na, a ze inflace bude rlst o hodné rychleji nez Urokové sazby, ¢imz znehodnocovani penéz
bude nadale pokracovat.

Analytici investiénich bank Goldman Sachs nebo Wells Fargo, pravé na zakladé nepresvedCivé reakce
americké centralni banky, odhaduiji pro tento rok zvyseni ceny zlata az k hodnoté 2 000 USD za unci, tedy
minimalné 10% nardst ceny. Unce investi¢niho zlata by se tak mohla v ¢eskych korundch prodavat za ¢astku
prevysujici 50 000 K¢.

Je také dUlezité brat v potaz redlné urokové sazby, tedy Urokové sazby vyhlaSované centralni bankou snizené
o vysi inflace. Tyto sazby jsou napf¥i¢ svétovymi ekonomikami v zapornych hodnotach. V USA je to pres -
6 %, v Eurozéné pres -5 %, v CR je to nyni, diky prudkému zvy$ovani sazeb, ,jen” ptes -3 %. Redlné Grokové
sazby je velmi dobré pozorné sledovat. Pohybuji-li se v zapornych hodnotach, tak nam de facto ukazuiji,
o kolik procent se roéné snizuje kupni sila penéz, které lezi na béznych Uctech bank. A pravé zlstatky
na Gcétech v komerénich bankdch jsou v sou¢asné dobé, z dlivodu nemoznosti utracet, ale i diky opatrnosti
obc¢an( a firem, historicky nejvy$si a rychle a masivné ztraci svoji hodnotu. Zlato sice v americkych dolarech
za cely lonsky rok zlevnilo o témér 4 %, ale penize na uctech ztratily 6 %, proto se i v minulém roce
jednoznacné vyplatilo zlato nakupovat.

Rok 2022 bude ve znameni, snad jiz konciciho, boje s epidemii nemoci Covid-19, i kdyz zaludné mutace
mohou stéle nepfijemné ovliviiovat svétovou ekonomiku. Pravé toho jsme svédky aktualné. Pocty nemocnych
jsou nejvyssi od zacatku pandemie a ekonomika v Evropé i USA kvlli tomu jede jen na pdl plynu. To se
projevuje i v oblasti cennych kov(. Rafinérie, které vyrabéji investicni slitky, jsou jiz dva roky pod obrovskym
tlakem ze strany nakupuijicich, stéle se totiz nevyrovnaly s bezprecedentni poptavkou po cennych kovech
a dodaci lhaty se tak u nékterych slitkll protahuji az na nékolik mésicd. Nenakupuji véak jen soukromi
investofi ¢i bézni ob¢ané. Nakupuiji i centralni banky. Svétova rada pro zlato (WGC) oznamila, ze banky maji
v soucasné dobé ve svych zasobach rekordni mnozstvi zlata, a to 36 000 tun. Jen za posledni dekadu
do zasob nakoupily vice jak 4 500 tun. Stale se tak zbavuji dolaru ve svych rezervach a nahrazuji ho zlatem.
Tento trend bude jisté pokracovat.

Smutny pfibéh zaziva aktualné Turecko. Tureckd ména za rok znehodnotila o 36 % a autoritarsky vidce
Erdogan misto, aby nechal centralni banku pracovat, tak ji dava politicka zadani, aby v takové situaci snizovala
uroky. Takze tuto hyperinflaci jeSté zrychluje. Nastésti toto neni pro Turky nova situace. Jejich ména si jiz
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v minulosti prosla nékolika kolapsy, coZ vedlo k tomu, Ze se Turecko stalo jednim z nejvétsich trhii se zlatymi
Sperky. Zlato je v této zemi tradiénim uchovatelem hodnoty a obyvatelé na néj jiz nékolik stoleti spoléhaji.

Rok 2022 bude zajimavy i politicky, pfedevsim v Evropé. Ve tfech nejvétSich ekonomikach se méni politické
klima, coz mUze mit velky vliv i na hospodarstvi. Némecko se bude vyrovnavat s odchodem Angely Merkelové,
ve Francii probéhnou prezidentské volby, a Sance krajni pravice ¢i populistli nejsou malé, a Italie vyckava, zda
Mario Draghi, jeji sou€asny spasitel, nebude chtit vyménit premiérské kreslo za to prezidentskeé.

Urcité nas tedy Ceka velmi zajimavy rok a my véfime, Ze zlato, jako soucast portfolii, dokaze oc¢ekavané
i neoc¢ekavané ekonomické ¢i politické otfesy zmirnit a pomUze tomu, kdo ho vlastni, i k nezavislosti na
vlivech, které nem(ze jedinec az tak ovlivnit.

Cenné kovy ve 4. Ctvrtleti 2021

Zlato Stribro Platina Palladium

Nejvyssi cena USD/oz 1 869,00 25,395 1 098,50 2 219,50
Datum 16. 11. 2021 15. 11. 2021 16. 11. 2021 18. 11. 2021

Nejnizsi cena USD/oz 1747,70 21,87 919,50 1 590,50
Datum 4.10. 2021 15. 12. 2021 15. 12. 2021 16. 12. 2021
Zlato - prekonalo v minulém Ctvrtleti hranici 1 850 USD za trojskou unci, ale neudrzelo se nad ni a v sou¢asné
dobé se pohybuje v pasmu mezi 1 800 — 1 850 USD za unci. V pfistim Ctvrtleti ocekavame spiSe pozvolny rist.

Zasadni bude, zda americka centralni banka opravdu zvysi Urokové sazby, jak deklarovala, zda toto zvySeni
dostatec¢né pokryje inflaci a zda inflace bude jesté dale akcelerovat, nebo zlstane kolem hranice 5 %.

St¥ibro - stéle ¢eka na svoji hvézdnou chvili, ktera dle nékterych analytikl jiz méla davno nastat. Ve Gtvrtém
Ctvrileti se sice na chvili dostalo nad hranici 25 USD za unci, ale neudrzelo se tam dlouho a nasledné kleslo
dokonce pod hranici 22 USD za unci. Nastésti pro néj to bylo jen kratkodobé a nyni se pohybuje v bezpe¢ném
pasmu 22 — 25 USD za unci. Jeho cena vUci zlatu se stéle drzi v rozmezi 70 — 80 trojskych unci stfibra za jednu
unci zlata. Hlavni vliv na jeho cenu ma stéle cena zlata. Celkové v roce 2021 bylo druhou nejhorsi komoditou
vlbec. Jeho cena od zac¢atku roku poklesla o 15 %. Opét je vSak nutné vnimat i to, Ze v roce 2020 bylo stfibro
naopak tou nejvynosnéjsi komoditou, kdyZ se jeho cena zvedla o 48 %.

Platina - se pohybuje stale kolem hranice 1 000 USD za unci. Je v rovnovaze jiz dva roky, protoze v roce
2020 se jeji cena zvySila 0 11 % a v letoSnim klesla o 12 %. Vypada to, ze platina je z nejhorsiho venku. Jeji
dramaticky pokles, po Ustupu naftovych motord, je jiz za nami, dal$i pohyb jeji ceny nebude nijak dramaticky
a bude si drzet sou€asnou uUroven.

Palladium - ve Ctvrtém Ctvrtleti také klesalo. Jeho cena se dostala dokonce az pod hranici 1 600 USD za
unci, a palladium tak bylo levnéjsi nez zlato, coz v minulych nékolika malo letech nebyvalo obvyklé. Nyni se
pohybuje kolem hranice 1 900 USD za unci. Palladium bylo v roce 2021 viibec nejhorsi komoditou, co se tyce
vynosnosti. Za cely rok jeho cena poklesla o vice jak 22 %. Je vSak nutné dodat, ze za rok 2019 a 2020 jeho
cena celkoveé vzrostla o 80 %. Celkové tedy palladium rostlo za posledni tfi roky skoro o 60 %. Nevyhodou
palladia je jeho velka volatilita. Pfi podobné cené jako zlato je za jeden den schopno propadnout i o0 300 USD
(17. 6. 2021), ale také posilit o0 130 USD (16. 12. 2021). Takové pohyby na zlatu nejsou ani za tfi mésice.
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